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En Madrid, a 26 de mayo de 2015

Vista la solicitud de informe de la Direccién General de Politica Energética y
Minas sobre el cambio de titularidad de determinadas instalaciones de
generacion de energia eléctrica de origen nuclear, correspondientes a GAS
NATURAL SDG S.A., a favor de GAS NATURAL FENOSA GENERACION,
S.L.U., la SALA DE SUPERVISION REGULATORIA, acuerda lo siguiente:

1. ANTECEDENTES

(1) Con fecha 23 de abril de 2015 ha tenido entrada en el registro de la CNMC
solicitud de la Direccion General de Politica Energética y Minas (en
adelante, DGPEyM) de informe sobre el cambio de titularidad de las
instalaciones de generacidbn de energia eléctrica de origen nuclear,
correspondientes a GAS NATURAL SDG S.A., a favor de GAS NATURAL
FENOSA GENERACION, S.L.U.

La solicitud de informe se efectla a los efectos previstos en el articulo 7 de
la Ley 3/2013, de 4 de junio, de Creacion de la Comision Nacional de los
Mercados y la Competencia.

(2) La solicitud de informe se acompafia de la documentacion presentada por
GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U. ala DGPEyM en fecha 27
de marzo de 2015, a través de la cual solicita la transmisién y el cambio de
titularidad de las instalaciones de generacion de energia eléctrica de origen
nuclear a favor de GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U., y que
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dicho cambio se haga constar en el Registro Administrativo de
Instalaciones de Produccién de Energia Eléctrica.

Dicha documentacion aportada incluye el proyecto de segregacion de GAS
NATURAL SDG, S.A. (sociedad segregada) a favor de GAS NATURAL
FENOSA GENERACION, S.L.U. (sociedad beneficiaria), suscrito en fecha
30 de enero de 2015, al cual se anexa la informacién siguiente:

e La relacion de activos y pasivos que se segregan de GAS NATURAL
SDG, S.A. a favor de GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.

e Los estatutos sociales de GAS NATURAL FENOSA GENERACION,
S.L.U.

e La valoracion de elementos del activo y del pasivo de la sociedad
segregada que se transmiten a GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U.

e Los balances de segregacion de GAS NATURAL SDG S.A. y GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U. a 31/12/2014.

[CONFIDENCIAL]

2. DESCRIPCION DE LA OPERACION TRASLADADA

La operacion consiste en la segregacion de la rama de actividad de generacion
de electricidad de origen nuclear de la sociedad matriz, GAS NATURAL SDG,
S.A., a favor de su filial integramente participada, GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U.

Como consecuencia de la operacion, se produce la transmision de la titularidad
de determinadas instalaciones de generacion de energia eléctrica de origen
nuclear, correspondientes a GAS NATURAL SDG S.A., a favor de GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.

Esta segregacion conlleva la transmision en bloque de dicho patrimonio, que
constituye una unidad economica e independiente, a GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U., que adquirira automaticamente por sucesion universal
todos los derechos y obligaciones de su matriz inherente a los activos y pasivos
que se segregan. Dicha unidad econ6mica esta formada por el negocio de
generacion de electricidad nuclear, que actualmente lleva a cabo en Espafia de
forma directa la sociedad segregada, asi como las participaciones a traves de
las que realiza dicho negocio.

[CONFIDENCIAL]
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3. DESCRIPCION DE LAS EMPRESAS QUE INTERVIENEN EN LA
OPERACION

Sociedad segregada que aporta la rama de actividad del negocio nuclear:
GAS NATURAL SDG, S.A.

La sociedad segregada, GAS NATURAL SDG, S.A., quedd constituida bajo su
actual denominacion y objeto social mediante escritura publica de fecha 24 de
marzo de 1992, tras sucesivos cambios de denominacion, habiendo sido
constituida originalmente bajo la denominacién de Sociedad Catalana para el
Alumbrado por Gas el 28 de enero de 1843.

De acuerdo con sus estatutos, GAS NATURAL SDG, S.A., sociedad matriz del
grupo GAS NATURAL FENOSA, tiene por objeto social:

e Todo tipo de actividades relacionadas con el negocio del gas, de la
electricidad y con cualquier otra fuente de energia existente, la
produccion y comercializacion de componentes y equipos eléctricos,
electromecanicos y electronicos, la planificacién, ejecucién de proyectos
de construccion, gestion de trabajos de arquitectura, obras civiles,
servicios publicos y de distribucion de gas o hidrocarburos en general,
gestion de redes de comunicaciones, de telecomunicaciones, de
distribucién de gas o hidrocarburos en general, la compraventa y
mantenimiento de electrodomésticos y gasodomésticos; asi como
servicios de consultoria empresarial, planificacibn energética y
racionalizacion del uso de la energia, la investigacion, desarrollo y
explotaciobn de nuevas tecnologias, comunicaciones, informética y
sistemas de seguridad industrial; la formacion y seleccién de recursos
humanos y la actividad de gestion y promocién inmobiliaria.

e La actuacion como sociedad holding, pudiendo al efecto constituir o
participar, en concepto de socio 0 accionista, en otras sociedades,
cualesquiera que sea su naturaleza u objeto, mediante la suscripcion o
adquisicion y tenencia de acciones, participaciones o cualquier otro titulo
derivado de las mismas, sujeto todo ello al cumplimiento de los
requisitos legales exigibles en cada caso.

La actividad ordinaria mas relevante de GAS NATURAL SDG, S.A.
corresponde a la tenencia de participaciones en distintas sociedades filiales, a
través de las cuales la sociedad lleva a cabo su objeto social.

Las acciones de GAS NATURAL SDG, S.A. estan admitidas a cotizacion en las
cuatro bolsas espafiolas, cotizan en el mercado continuo y forman parte del
Ibex35.
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GAS NATURAL SDG, S.A. participa en diversos negocios conjuntos con otros
participes, que han sido integrados en las cuentas anuales de conformidad con
los criterios expuestos en la memoria. Estos negocios conjuntos adoptan la
forma de Comunidades de Bienes' o de Agrupaciones de Interés Econémico
(A.LE).

En este sentido, a 31 de diciembre de 2014, la sociedad GAS NATURAL SDG,
S.A. patrticipaba en un 34,5% en la Comunidad de Bienes Central Nuclear de
Trillo (Grupo 1), en un 11,3% en la Comunidad de Bienes Central Nuclear
Almaraz (Grupo I y 1) y en un 19,3% en la Agrupacién de Interés Econdmico
Centrales Nucleares Almaraz-Trillo.

Sociedad beneficiaria que recibe la rama de actividad del negocio nuclear:
GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.

La sociedad beneficiaria, GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.,
quedo constituida bajo su actual denominacion y objeto social (“la explotacion
del negocio de produccion, venta y utilizacion de energia eléctrica”, entre otros
fines) mediante escritura publica de fecha 21 de enero de 2014.

La anterior denominacion de la compafilia era GAS NATURAL FENOSA
NUCLEAR, S.L., siendo su objeto social “la gestion y explotacion de centrales
nucleares”, la cual a su vez, mediante escritura publica de fecha 21 de febrero
de 2013, sucedié a la sociedad de responsabilidad limitada M&D ENERGY
MARKET, S.L.U., constituida en fecha 21 de julio de 2010.

GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U. es una sociedad con domicilio
social en Avenida de San Luis, 77, de Madrid, perteneciente al grupo GAS
NATURAL FENOSA, cuyo objeto social, de acuerdo con sus estatutos,
comprende las siguientes actividades:

e La explotacion del negocio de produccién, venta y utilizacion de energia
eléctrica, asi como de otras fuentes de energia y realizacion de estudios
relacionados con las mismas.

e La oferta y puesta a disposicion, en el mercado espafiol de electricidad y
en cualesquiera otros a los que pueda legalmente tener acceso, de la
energia producida y de los servicios complementarios que sus

! La comunidad de bienes es una asociacién y puesta en comdn de bienes o derechos, que
se encuentra regulada por el Cadigo Civil en sus articulos 392 al 406. A diferencia de la
sociedad limitada, la comunidad de bienes no tiene personalidad juridica propia, ésta no es
otra que la de los comuneros. La comunidad de bienes responde frente a terceros no
solamente con los bienes que posea, sino con el patrimonio personal de los comuneros, si
los bienes comunes no fueran suficientes. Es decir, que cada comunero tiene una
responsabilidad ilimitada. Los comuneros participan en los beneficios de la comunidad de
forma proporcional a sus cuotas.
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instalaciones sean susceptibles de prestar, participando para ello, como
agente del mercado o los mercados correspondientes, en todos los
procesos y actividades relacionadas con los mismos.

e La comercializacién de energia eléctrica a clientes industriales, ya se
trate de consumidores finales o de adquirentes de la energia para su
ulterior comercializacion.

e La comercializacibn de componentes y equipos eléctricos,
electromecanicos y electronicos.

e Lainvestigacion, desarrollo y explotacion de nuevas tecnologias.

e La planificacion energética y racionalizacion del uso de la energia y la
cogeneracion de la misma.

e La prestacién de toda clase de garantias a favor de terceros, siempre
gue ello se requiera para la mas eficaz o adecuada realizacién de las
actividades comprendidas en el objeto social o bien dichos terceros
formen parte del mismo grupo de sociedades en los términos definidos
en el Codigo de Comercio.

El capital social de la sociedad se fija en la cantidad de 500.003.006 euros y
esta representado por 500.003.006 participaciones sociales nominativas de un
euro de valor nominal cada una, integramente suscritas y desembolsadas.

4. NORMATIVA DE APLICACIOI\J Y COMPETENCIA DE LA CNMC EN
RELACION CON LA OPERACION TRASLADADA

En este apartado se analiza la normativa que resulta de aplicacion en relacion
con la operacion trasladada.

Ley 3/2013, de 4 de junio, de Creacién de la Comisibn Nacional de los
Mercados v la Competencia

El articulo 5.2 de la Ley 3/2013, de 4 de junio, establece que la Comision
Nacional de los Mercados y la Competencia actuara como 6érgano consultivo
sobre cuestiones relativas al mantenimiento de la competencia efectiva y buen
funcionamiento de los mercados y sectores econdmicos. En particular, podra
ser consultada, entre otros, por los departamentos ministeriales y por las
Comunidades Auténomas.

Ley 24/2013, de 26 de diciembre, del Sector Eléctrico

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 21.2 de la Ley 24/2013, las
instalaciones de produccion de energia eléctrica deberan estar inscritas en el
Registro Administrativo de instalaciones de produccion de energia eléctrica del
Ministerio de Industria, Energia y Turismo, lo que sera condicién necesaria para
poder participar en el mercado de produccidon de energia eléctrica en
cualquiera de las modalidades de contratacién con entrega fisica y para poder
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participar, en su caso, en el despacho técnico y econdmico de los sistemas de
los territorios no peninsulares.

La disposicion adicional novena de la Ley 24/2013 establece que las
instalaciones de produccion de energia eléctrica a las que sea de aplicacion la
legislacion especial en materia de energia nuclear se regirdn por la misma
ademas de por lo dispuesto en la Ley 24/2013.

En relacion con el Registro Administrativo de instalaciones de produccion de
energia eléctrica del Ministerio de Industria, Energia y Turismo, el articulo 173
del Real Decreto 1955/2000, establece que cualquier modificacion de los datos
que figuren en el Registro sobre identificacion de la instalacién, de su titular o
sobre las condiciones y potencia de la instalacion, debera ser comunicada por
el interesado en el plazo méaximo de un mes desde que aquella se produzca.
En estas modificaciones quedan incluidos los cambios de denominacién o
razon social del titular, las fusiones, absorciones o escisiones de sociedades
que afecten a la titularidad de las instalaciones, asi como la ampliacion
sustancial de las mismas.

Real Decreto 1836/1999, de 3 de diciembre, por el que se aprueba el
Reglamento sobre instalaciones nucleares vy radiactivas

La norma especifica de aplicacion a las instalaciones de produccion nuclear en
la materia objeto de este informe es el Real Decreto 1836/1999, de 3 de
diciembre, por el que se aprueba el Reglamento sobre instalaciones nucleares
y radiactivas.

El articulo 12.1 i) del Real Decreto 1836/1999, establece que el cambio de
titularidad de las instalaciones nucleares requiere de autorizacion por parte del
Ministro de Industria, Energia y Turismo, previo informe del Consejo de
Seguridad Nuclear. El nuevo titular debera acreditar capacidad legal, técnica y
econdémico-financiera suficiente para la realizacion de las actividades objeto de
la autorizacion.

Ley 12/2011, de 27 de mayo, sobre responsabilidad civil por dafios nucleares o
producidos por materiales radiactivos

Por su vinculacion en relacion con la operacion objeto del presente informe,
procede citar la Ley 12/2011, de 27 de mayo, sobre responsabilidad civil por
dafios nucleares o producidos por materiales radiactivos.

Esta Ley modifica el articulo 2 de la Ley 25/1964, de energia nuclear, para
redefinir la figura del «titular o explotador» de una autorizacion, e incorporar la
definicion de «seguridad nuclear» acorde con la definicion establecida en la
Directiva 2009/71/Euratom de 25 de junio de 2009, por la que se establece un
marco comunitario para la seguridad nuclear de las instalaciones nucleares
sobre seguridad nuclear. Asimismo, se modifica el articulo 28 de la citada Ley,
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al objeto de incorporar nuevos criterios sobre el régimen de titularidad de las
centrales nucleares, de manera que las responsabilidades queden claramente
definidas y se incremente la transparencia.

El articulo 3 define al “Explotador de una instalacién” como la persona fisica o
juridica titular de la autorizaciébn que le habilita para desarrollar la actividad
objeto de la autorizacion. Debe tener objeto exclusivo la gestion de centrales
nucleares y contar a tal efecto con los medios materiales, econémico-
financieros y personales para garantizar la explotacion segura de la central
nuclear. En el caso de que una misma persona juridica sea titular simultaneo
de la autorizacion de explotacion de varias centrales nucleares, debera llevar
cuentas separadas para cada central, diferenciando entre los costes e ingresos
imputables a cada una de ellas.

Segun lo establecido en el articulo 12, el explotador de una instalacion nuclear
deberd establecer una garantia financiera para hacer frente a la
responsabilidad civil por los dafios que pudieran producirse como consecuencia
de un accidente nuclear, por un importe de hasta 1.200 millones de euros,
estableciéndose un conjunto de procedimientos validos para la constitucion de
dicha garantia.

El articulo 15 establece que el explotador de una central nuclear respondera
frente a los perjudicados, en el caso de dafos a las personas, durante un plazo
de 30 afios, y en el caso de cualquier otro dafio nuclear, durante un plazo de 10
afos, a contar desde el accidente nuclear.

Real Decreto-ley 13/2014, de 3 de octubre, por el gue se adoptan medidas
urgentes en relacidn con el sistema gasista y la titularidad de centrales
nucleares

Con anterioridad a la solicitud de autorizacién administrativa para el cambio de
titularidad remitida por GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U. al
Ministerio de Industria, Energia y Turismo (de fecha 27 de marzo de 2015),y a
la solicitud de informe de la Direccién General de Politica Energética y Minas a
la CNMC (de fecha 23 de abril de 2015), se ha publicado en el B.O.E. el Real
Decreto-ley 13/2014, de 3 de octubre, por el que se adoptan medidas urgentes
en relacién con el sistema gasista y la titularidad de centrales nucleares.

La disposicion adicional segunda, que afecta a todas las centrales nucleares
excepto Santa Maria de Garofa y Cofrentes, transfiere la titularidad de la
autorizacion de explotacién de cada central nuclear, a la entidad que a la fecha
de entrada en vigor del Real Decreto-Ley 13/2014 tenga encomendada la
explotacion de la central nuclear por parte de los titulares de la autorizacién de
explotacion.

Asimismo, el Real Decreto-ley 13/2014 establece que los titulares de la
autorizacion de explotacion hasta esa fecha dotaran al nuevo titular con los
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medios a que se refiere el apartado 2 del articulo 28 de la Ley 25/1964, de 29
de abril, modificada por la Ley 12/2011, de 27 de mayo, sobre responsabilidad
civil por dafios nucleares o producidos por materiales radiactivos.

Estos son los medios materiales, econdmico-financieros y personales
necesarios para garantizar la explotacion segura de la central. Ademas, el
titular de la autorizacion de explotacion sera la entidad responsable en caso de
un accidente nuclear (cabe indicar que el importe de la responsabilidad civil
asciende a 1.200 millones de euros, y el plazo es de hasta 30 afios en el caso
de los dafios a las personas).

Con la publicacion de esta disposicién, se desvinculan las figuras del
propietario de la instalacion nuclear, de la figura del titular de la autorizacién de
explotacion de la central nuclear.

En este sentido, la agrupacién de interés econémico denominada Centrales
Nucleares Almaraz-Trillo, A.L.E., ha pasado a ser la titular de la autorizacién de
explotacion de las centrales nucleares de Almaraz y Trillo. En este sentido, la
legislacién especifica nuclear pasara a afectar a la A.l.E., sin perjuicio de que
por la propia estructura de las Comunidades de Bienes, los propietarios
respondan subsidiariamente con la A.LE., y adicionalmente solidariamente
entre si.

5. OBJETO DEL INFORME

Este informe se emite por la Comision Nacional de los Mercados y la
Competencia al amparo de lo dispuesto en el articulo 5.2 de la Ley 3/2013, de
4 de junio, en relacion con la consulta formulada por la Direccion General de
Politica Energética y Minas, relativa a la solicitud de cambio de titularidad de
las instalaciones de generacion de energia eléctrica de origen nuclear,
correspondientes a GAS NATURAL SDG S.A., a favor de GAS NATURAL
FENOSA GENERACION, S.L.U.

Todo ello con el fin de que la Direccion General de Politica Energética y Minas
confiera al presente informe el curso y tramitacidn que considere oportunos, en
el marco de las competencias que ese 6rgano tiene atribuidas.

6. ANALISIS DE LA OPERACION PARA LA TRANSMISION DE
INSTALACIONES

De forma coherente con el analisis de las operaciones de transmisién de
instalaciones que habitualmente realiza esta Comision, en este apartado se
analiza la capacidad legal, técnica y econdmica de GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U.

GAS NATURAL FENOSA GENERACION S.L.U. es una sociedad mercantil de
nacionalidad espafiola con domicilio social en Madrid, 100% participada por
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GAS NATURAL SDG, S.A., la cual ha ejercido la actividad de producciéon de
energia eléctrica durante, al menos, los ultimos tres afos.

Ademas, la transmision de la titularidad de las instalaciones se realiza mediante
una operacion de segregacion del negocio de generacion nuclear, con lo que
dicho negocio de generacion nuclear de GAS NATURAL SDG, S.A. se integra,
con todo su patrimonio, medios materiales y humanos en GAS NATURAL
FENOSA GENERACION, S.L.U. De este modo, la sociedad beneficiaria de la
segregacion seguira contando con la misma capacidad técnica con la que
contaba anteriormente la sociedad segregada.

En los siguientes apartados, se analizara la operacion de segregacion de la
rama de generacidbn nuclear a favor de GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U. y la capacidad econémico-financiera de GAS NATURAL
FENOSA GENERACION S.L.U. después de la segregacion, como sociedad
que serd propietaria de las instalaciones, asi como titular de dichas
instalaciones en el Registro Administrativo de Productores de Energia Eléctrica.

7. DESCRIPCION DE LA OPERACION Y DEL PROYECTO DE
SEGREGACION

La operacion que se analiza en el presente informe consiste en la segregacion
de una parte del patrimonio de GAS NATURAL SDG, S.A., que constituye una
unidad econémica auténoma e independiente y que se transmite en bloque por
sucesion universal a su filial GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.

Dicha unidad econOomica esta formada por el negocio de generacién de
electricidad nuclear, que actualmente lleva a cabo en Espafia de forma directa
la sociedad segregada, asi como las participaciones a través de las que realiza
dicho negocio.

Como consecuencia de la operacién, se produce por tanto la transmision de la
titularidad de determinadas instalaciones de generacidon de energia eléctrica de
origen nuclear, correspondientes a GAS NATURAL SDG S.A., a favor de GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.

La documentacion aportada por GAS NATURAL FENOSA GENERACION,
S.L.U. incluye el proyecto de segregacion suscrito en fecha 30 de enero de
2015 por el Consejo de Administracion de GAS NATURAL SDG, S.A. y el de
GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U., considerandose la operacion
realizada con efectos contables desde el 1 de enero de 2015, incluido.

Como consecuencia de la operacién de segregacion se producira la sucesion
universal y el traspaso en bloque de todas las relaciones juridicas afectas a los
elementos patrimoniales transmitidos, con el consiguiente asuncion, por parte
de la sociedad beneficiaria, de todos los derechos y obligaciones del patrimonio
aportado.
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En el siguiente cuadro, se muestra el balance de situacion de GAS NATURAL
SDG, S.A. a 31/12/2013 y 31/12/2014, correspondiente Unicamente a la
actividad de generacion eléctrica, a partir de los datos aportados por dicha
sociedad a esta Comision en cumplimiento de la Circular 5/2009 (Cuadro 1).

La posicion a 31/12/2013 refleja la actividad de generacion de energia eléctrica
del grupo, que realizaba directamente GAS NATURAL SDG, S.A. a dicha
fecha. Tras la segregacion de la rama de actividad de generacion de energia
eléctrica (excepto nuclear) a favor de GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U., con efectos contables 1 de enero de 2014, la posicion a
31/12/2014 refleja unicamente la actividad de generacion de energia eléctrica
de origen nuclear.

De esta forma, se han contrastado las partidas del proyecto de segregacion
que se traspasan a la sociedad beneficiaria GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U., con las que figuran en la contabilidad separada de la
actividad de generacion eléctrica de GAS NATURAL SDG, S.A. a 31/12/2014,
que se corresponden exclusivamente con la generacion de origen nuclear,
puesto que el resto del negocio de generacion eléctrica ya habia sido
previamente traspasado de GAS NATURAL SDG, S.A. a GAS NATURAL
FENOSA GENERACION, S.L.U.

Cuadro 1: Balance de situacion de GAS NATURAL SDG, S.A. a 31/12/2013 y 31/12/2014,
correspondiente a la contabilidad separada de la actividad de generacién eléctrica, y balance
de los activos y pasivos segregados de GAS NATURAL SDG, S.A. a GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U.

[CONFIDENCIAL]

Fuente: Informacion aportada por GAS NATURAL SDG, S.A. a la CNMC en cumplimiento de la
Circular 5/2009

[CONFIDENCIAL]

A continuacion se resume la informacién aportada a la CNMC en relacién a los
activos y pasivos que se traspasan, y se analizan estas diferencias.
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Elementos del activo de la sociedad segregada que se transmiten a GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.

INMOVILIZADO INTANGIBLE

Recoge un importe de 247.539.140 euros en concepto de fondo de comercio
por combinaciones de negocios asignado a la actividad de generacion nuclear.

[CONFIDENCIAL]

El fondo de comercio tiene su origen en el precio de adquisiciéon de Union
Fenosa por parte de Gas Natural SGG, S.A., habiendo sido asignado a los
distintos activos, y entre ellos, a las centrales nucleares.

INMOVILIZADO MATERIAL

Recoge el valor de la participacién en las centrales nucleares de Trillo y
Almaraz, con todos sus terrenos, concesiones, instalaciones y edificios.
Adicionalmente, incluye el valor de los activos de la central nuclear de José
Cabrera, no afectos por la transferencia de titularidad a favor de ENRESA para
la ejecucion del desmantelamiento de la central. El valor conjunto de los activos
segregados asciende a 876.326.847 euros.

Méas especificamente, los activos que, segun el Proyecto de Segregacion
aportado a la CNMC, son titularidad de GAS NATURAL SDG, S.A. y se
transmitiran a la sociedad beneficiaria, GAS NATURAL GENERACION, S.L.U.,
son los que se indican a continuacion:

e Central Nuclear de Almaraz | y Il (Caceres):

o GAS NATURAL SDG, S.A. es titular proindiviso del 11,292% en
régimen de Comunidad de bienes de la Central Nuclear de Almaraz |
y I, con todos sus terrenos, concesiones, instalaciones vy
edificaciones.

o La explotacion de esta central se lleva a cabo mediante una Unica
Agrupaciéon de Interés Econdmico, denominada Centrales Nucleares
Almaraz-Trillo AIE, constituida por todos los titulares de las Centrales
de Almaraz | y Il y Trillo. La participacion de GAS NATURAL SDG,
S.A. en esta AIE es del 19,14%.
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©)

La AIE citada es titular de la autorizacion de explotacién de la Central
Nuclear, en virtud de lo dispuesto en Disposicion adicional segunda
del Real Decreto-ley 13/2014, de 3 de octubre, por el que se adoptan
medidas urgentes en relacion con el sistema gasista y la titularidad de
centrales nucleares.

GAS NATURAL SDG, S.A., en su condicibn de comunero de la
“Comunidad de Bienes Central Nuclear de Almaraz”, es cotitular de
sendas concesiones de aguas en el rio Tajo y en el Arroyo Arrocampo
para la refrigeracion de la Central Nuclear de Almaraz.

Asimismo, el 11,292% proindiviso de los terrenos donde se asienta la
Central Nuclear es de titularidad de GAS NATURAL SDG, S.A., en
virtud de escritura de Fusion por Absorcion de UNION FENOSA, S.A.
y UNION FENOSA GENERACION, S.A., otorgada el 11 de agosto de
20009.

e Central Nuclear de Trillo (Guadalajara):

o

GAS NATURAL SDG, S.A. es titular del 34,5% proindiviso, en
régimen de Comunidad de Bienes de la Central Nuclear de Trillo I,
con todos sus terrenos, concesiones, instalaciones y edificaciones.

La explotacion de esta central se lleva a cabo mediante una Unica
Agrupaciéon de Interés Econdmico, denominada Centrales Nucleares
Almaraz-Trillo AIE, constituida por todos los titulares de las Centrales
Nucleares de Almaraz | y Il y Trillo. La participacion de GAS
NATURAL SDG, S.A. en esta AIE es del 19,14%.

La AIE citada es titular de la autorizacion de explotacion de la Central
Nuclear, en virtud de lo dispuesto en Disposicion adicional segunda
del Real Decreto-ley 13/2014, de 3 de octubre, por el que se adoptan
medidas urgentes en relacion con el sistema gasista y la titularidad de
centrales nucleares.

GAS NATURAL SDG, S.A., en su condiciébn de comunero de la
“Comunidad de Bienes de la Central Nuclear de Trillo I”, es cotitular
de sendas concesiones de aguas en el rio Tajo y en el rio Cifuentes
para el abastecimiento y refrigeracion de la central.

Asimismo, el 34,5% proindiviso de los terrenos y edificaciones de la
Central Nuclear son de titularidad de GAS NATURAL SDG, S.A,, en
virtud de escritura de Fusion por Absorcién de UNION FENOSA, S.A.
y UNION FENOSA GENERACION, S.A., otorgada el 11 de agosto de
20009.

e Central Nuclear José Cabrera (Guadalajara):

©)

Mediante Orden de fecha 1 de febrero de 2010, el Ministerio de
Industria, Turismo y Comercio acordoé la transferencia de titularidad de
la Central Nuclear José Cabrera de GAS NATURAL SDG, S.A. a la
Empresa Nacional de Residuos Radiactivos, S.A. (ENRESA),
otorgando a ésta la autorizacion para la ejecucion del
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desmantelamiento de la central, asumiendo ENRESA la condicion de
explotador responsable de la misma. En consecuencia, los activos
transferidos, objeto del desmantelamiento indicado, no forman parte
de la segregacion al haber sido asumida su titularidad por ENRESA.
Por el contrario, son objeto de la segregacion los activos que no
quedan sometidos al desmantelamiento de la central nuclear por
ENRESA.

o En este sentido, GAS NATURAL SDG, S.A. es titular de una
concesion de aguas del rio Tajo, asi como de los terrenos y
edificaciones que incluyen 278 fincas rusticas en el término de
Almonacid de Zorita (Guadalajara) y 29 edificios, y que son
segregados.

INVERSIONES FINANCIERAS A LARGO PLAZO

Recoge la participacion en la AIE de las Centrales Nucleares Almaraz-Trillo y
en Tecnatom, S.A., junto con las fianzas constituidas a largo plazo por importe
de 1.879.151 euros. Este valor tiene el mismo orden de magnitud que el que
consta en la nota 34 de la memoria de sus cuentas auditadas de 2014.

ACTIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO

Incluye el impuesto anticipado derivado de las provisiones por obligaciones con
el personal y el derivado de la limitacion temporal del 30% a la deduccion de
las amortizaciones en virtud de lo dispuesto en la Ley 16/2012, por un valor
contable de 11.358.886 euros.

EXISTENCIAS

Las existencias de combustible nuclear ascienden a un valor contable de
63.746.535 euros.

DEUDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A COBRAR

Recoge las cuentas a cobrar por la liguidacién de ventas de energia y otros
saldos a cobrar, incluyendo saldos con Administraciones Publicas, por un valor
contable de 31.501.146 euros.

INVERSIONES FINANCIERAS A CORTO PLAZO

Incluye depdsitos constituidos en garantia por un importe de 15.908 euros.

Elementos del pasivo de la sociedad segregada que se transmiten a GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.

SUBVENCIONES, DONACIONES Y LEGADOS RECIBIDOS
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Se incluyen las subvenciones oficiales al inmovilizado por un valor contable de
3.581.910 euros.

PROVISIONES A LARGO PLAZO

Este epigrafe recoge las provisiones por los planes de jubilacion con el
personal y otros compromisos post-empleo y los costes de cierre y
desmantelamiento de las instalaciones hasta el momento en el que se prevé se
haga cargo de las mismas ENRESA, con un valor contable de 155.987.460
euros.

PASIVOS POR IMPUESTO DIFERIDO

Recoge impuestos diferidos por diferencias en la amortizacién, asi como el
efecto fiscal de la parte de diferencias de fusién, consecuencia de la fusion por
absorcion de UNION FENOSA, S.A. y UNION FENOSA GENERACION, S.A.
por GAS NATURAL SDG, S.A,, realizada en el ejercicio 2009 y asignada a
activos netos, que se estima que no tendra efectos fiscales, por un valor
contable de 91.401.031 euros.

DEUDAS CON EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS A LARGO PLAZO

Incluye el préstamo con empresas del grupo para la financiacion especifica de
la sociedad por un importe de 542.553.594,71 euros.
[CONFIDENCIAL]

Esta estructura financiera es consistente con la del balance de la actividad de
generacion eléctrica de GAS NATURAL SDG, S.A., que consta en la nota 34
de la memoria de las cuentas auditadas de la sociedad de 2014.

ACREEDORES COMERCIALES Y OTRAS CUENTAS A PAGAR

Incluye el valor de las cuentas a pagar por adquisiciones de combustibles y
servicios exteriores, fundamentalmente servicios de mantenimiento, junto con
las cuentas a pagar a otros acreedores, incluyendo los empleados y las
Administraciones Publicas, por un valor contable conjunto de 77.145.464 euros.

Consideraciones sobre los activos v pasivos segregados

La aportacion de las operaciones conjuntas que consta en la “Nota 28.
Negocios conjuntos” de las cuentas individuales auditadas de GAS NATURAL
SDG, S.A. correspondientes al afio 2014 recoge, exclusivamente, los activos y
pasivos correspondientes al porcentaje de participacion en los balances de las
correspondientes Comunidades de Bienes. Por ello, se ha efectuado el
contraste entre los activos y pasivos afectos al porcentaje de participacion de
GAS NATURAL SDG, S.A. en las Comunidades de Bienes, y los que constan
en el proyecto de segregacion, resultando diferencias importantes entre el valor
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de ambos, que han sido justificadas por GAS NATURAL SDG, S.A. y que se
resumen en el Cuadro 2.

[CONFIDENCIAL]

Cuadro 2: Correspondencia entre los importes de los activos y pasivos segregados y las
aportaciones de las operaciones conjuntas que constan en la “Nota 28. Negocios conjuntos” de
las cuentas individuales auditadas de GAS NATURAL SDG, S.A. del ejercicio 2014

[CONFIDENCIAL]

Fuente: Informacién aportada por GAS NATURAL SDG, S.A.

Impacto sobre el empleo como consecuencia de la segregacion

En el Proyecto de Segregacion suscrito entre GAS NATURAL SDG, S.A. y
GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U. se manifiesta que “no se
prevé que la segregacion tenga consecuencia alguna sobre el empleo dado
que se trata de un supuesto de sucesion de empresa previsto en el art.44 del
Estatuto de los Trabajadores y la Sociedad beneficiaria de la segregacion se
subrogara en los derechos y obligaciones laborales de los trabajadores de la
Sociedad segregada vinculados a la unidad econdmica constituida por el
patrimonio objeto de segregacion’.

8. ANALISIS DE LOS BALANCES DE GAS NATURAL FENOSA GENERACION,
S.L.U., ANTES Y DESPUES DE LA OPERACION

A efectos de poder valorar adecuadamente el impacto de la operacién de
segregacion del negocio de generacién nuclear y, consecuencia de ésta, del
cambio de titularidad de las instalacion de generacién de energia eléctrica de
origen nuclear correspondientes a GAS NATURAL SDG, S.A., a favor de GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U., es necesario realizar una
comparacion entre la situacion anterior y posterior a la misma.

Para ello, se realiza un analisis econémico-financiero de los balances de la
sociedad beneficiaria, GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.,
calculandose a partir de ellos los correspondientes ratios de solvencia y
apalancamiento financiero.

En este sentido, el cuadro 3 muestra los balances de situacion de GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U. a 31 de diciembre de 2014, antes y
después de la operacion.

Cuadro 3: Balance de situacion de GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U. a
31/12/2014, antes y después de la operacion

[CONFIDENCIAL]
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Fuente: Informacion aportada por GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.

A 31 de diciembre de 2013, esta sociedad aun no tenia elementos de
inmovilizado material en su balance, puesto que ninguna instalacion de
generacion le habia sido transferida aun por parte de GAS NATURAL SDG,
S.A. No obstante, durante el afio 2014 se produjo el cambio de titularidad de
determinadas instalaciones de produccion de energia eléctrica de tecnologias
hidraulica y térmica convencional de GAS NATURAL SDG, S.A. a GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U., con fecha de efectos contables 1
de enero de 2014, con lo que el valor contable del inmovilizado material a 31 de
diciembre de 2014, antes de la operacion objeto de este informe, asciende a
5.541.105 miles de euros.

Del analisis del balance de situacibon de GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U. a cierre de 2014, antes de la operacion, se observa que
el inmovilizado intangible constituye un 30,9% del activo total, mientras que el
inmovilizado material representa un 56,8%. De este modo, el activo no
corriente de la sociedad representa la masa patrimonial mas relevante, con un
88,6% del activo total. En lo que se refiere al activo corriente, las existencias
ascienden a 159.738 miles de euros (1,6% del activo total), los deudores
comerciales y otras cuentas a cobrar registran un saldo de 258.184 miles de
euros (2,6% del activo total) y las inversiones en empresas del grupo y
asociadas a corto plazo tienen un valor contable de 657.738 miles de euros
(6,7% del activo total).

Por otra parte, la masa patrimonial de pasivo no corriente representa un 59,2%
del activo total, incluyendo ésta casi exclusivamente deudas con empresas del
grupo y asociadas a largo plazo, mientras que los fondos propios constituyen
un 35,8% del activo total.

[CONFIDENCIAL]

El cuadro 4 muestra los ratios de la sociedad GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U. a 31 de diciembre de 2014, antes y después de la
operacion, calculados a partir de los datos del cuadro 3 anterior.

Cuadro 4: Principales ratios de GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U. a 31/12/2014,
antes y después de la operacién

[CONFIDENCIAL]

Fuente: Elaboracién propia a partir de informacién aportada por GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U.

[CONFIDENCIAL]
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9. CONCLUSION

La Direccion General de Politica Energética y Minas ha solicitado informe a la
CNMC sobre el cambio de titularidad de las instalaciones de generacién de
energia eléctrica de origen nuclear, correspondientes a GAS NATURAL SDG,
S.A., a favor de su filial integramente participada, GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U.

La solicitud de informe se acompafia de la documentacion presentada por GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U. a la DGPEyM en fecha 27 de
marzo de 2015, a través de la cual solicita la transmisién y el cambio de
titularidad de las instalaciones de generacion de energia eléctrica de origen
nuclear a favor de GAS NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U., y que
dicho cambio se haga constar en el Registro Administrativo de Instalaciones de
Produccion de Energia Eléctrica.

Dicha documentacion incluye el proyecto de segregacion suscrito en fecha 30
de enero de 2015 por el Consejo de Administracion de GAS NATURAL SDG,
S.A. (sociedad segregada) y el de GAS NATURAL FENOSA GENERACION,
S.L.U. (sociedad beneficiaria), considerdndose la operacién realizada con
efectos contables desde el 1 de enero de 2015, incluido.

[CONFIDENCIAL]

Junto a los activos afectos a la participacion de la sociedad GAS NATURAL
SDG, S.A. en la Comunidad de Bienes Central Nuclear de Trillo (Grupo |), en la
Comunidad de Bienes Central Nuclear Almaraz (Grupo | y Il) y en la
Agrupacién de Interés Econdmico Centrales Nucleares Almaraz-Trillo, GAS
NATURAL SDG, S.A. ha procedido a traspasar a GAS NATURAL FENOSA
GENERACION, S.L.U. una deuda intragrupo a largo plazo para la financiacion
especifica de la sociedad por un importe de 542.554 miles de euros.
[CONFIDENCIAL]

Adicionalmente, se ha traspasado un importe de 247.539.140 euros en
concepto de fondo de comercio por combinaciones de negocios asignado a la
actividad de generacién nuclear. [CONFIDENCIAL] El fondo de comercio tiene
su origen en el precio de adquisicion de Union Fenosa por parte de Gas Natural
SDG, S.A., habiendo sido asignado a los distintos activos, y entre ellos, a las
centrales nucleares.

[CONFIDENCIAL]
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Por todo cuanto antecede, la Sala de Supervision Regulatoria
RESUELVE

Emitir el presente Informe sobre la consulta de la Direccion General de Politica
Energética y Minas, relativa a la solicitud de informe sobre el cambio de
titularidad de determinadas instalaciones de generacion de energia eléctrica de
origen nuclear, correspondientes a GAS NATURAL SDG, S.A., a favor de GAS
NATURAL FENOSA GENERACION, S.L.U.

Dar traslado de este informe previo, emitido al amparo de lo dispuesto en el
articulo 5.2 de la Ley 3/2013, de 4 de junio, a la Direccion General de Politica
Energética y Minas, en contestacion a su escrito de fecha de entrada en la
CNMC el 23 de abril de 2015, a los efectos que el citado organismo considere
oportunos en el ambito de sus competencias.
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